






















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































洋物 米穀 砂糖 鋼鉄 鼻緒綿花 和洋紙|時計材木織物 生糸
綿ネル 雑貨 肥料 製粉 金物 履物
明治34年 92.8 69.8 26.9 53.2142.7 34.3147.6 71.5 17.8 51.2 27.5 










46.8 32.8 87.1 22.7 
8３．４１７６．８１３９．９ 25.6151.5 34.6 52.2 41.6 93.9 42.1 39.2 33.9 47.5180.9 67.2 
















５３．７１６２．７１６２０１２７－４１２１.２１２５．６ 45.5 38.0 57.7 67.9 57.4 46.6 54.6 45.3 42.2 
38.5159.0 0 68.7 53.エ 4９．８１４８．３１４２．６ 60.9 49.8 46.8 57.3 46.3 41.4 
63.0 58.0 73.5132-5 53.3 45.4167.5 47.3 56.5 5８４ 4９．７ 46.4 84.5 39.9 
































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































謹苧|嚥~ |聯毒|圃皐ち「 Ｄ／Ｃ ％ 高） 




















































1.279 793 62-0 4.935 3.826 77.5 3,186 
4,07エ
163.093 
1.745 1.196 6ａ５ ２００７ 922 45.9 167.683 欝鯏鯛釦：町釧
1.623 1,154 
1.322 













60-0 4.323 202 
2.222 1,530 
1.7期
6１．９ 4.952 210.659 





























４０９２ 2.995 73.2 4.614 3.906 84.7 10.792 623.393 
４，１５２ 
３，８４４ 
3,134 75.5 6.382 5.585 87.5 1１．２１１ 498.257 561 
2,914 75.8 6,209 5,453 87.8 7.926 288 909 剛醐棚伽
4.488 3.395 75.6 5.130 4.113 80.2 8,539 342.883 
5.070 3.882 76.6 7.363 5.980 81.2 9.946 370.203 
5.619 4.992 8８９ 9,779 8.298 84.9 10.817 401.554 
6.235 6,156 98.7 5,813 4.304 74.0 12.224 382.480 1.431 






















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































'零 うちＥ うち株券 うちＢ/Ａ ％ Ｃ/Ｂ ％ 手形割弓 う 諸証券 諸商品
明治32年 91.667 59,321 
54.219 
64.7 49,388 83.3 5.818 9.8 
8.4 
33.253 56.1 3,360 6,957 調弘弱珊獅鍋醐如虹型蛆蝿妬畔柾
8０，２４２ 67.6 44.029 81.２ 4,539 31.124 57.4 1,926 6,440 
31.627 1８ 722 59.2 14.656 78.3 2.695 14.4 7.934 42.4 4,027 
24,934 15.580 62.5 13,618 87.4 2,352 8.866 15.1 56.9 2,365 3５ 
26,812 20,150 ７５．２ 17,699 87.8 2,252 11.2 10.988 54.5 
42.4 
4,459 












































28.152 21.140 75.1 19,107 川川肌剛Ⅲ川棚


























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































Ｂ酷金 F/Ｅ ％ Ｄ/Ｃ ％ 
明治32年 15.550 91.7 2,207 16,951 90.7 10,555 9.788 92.7 1.000 9,737 
7.483 
10,737 


























86.2 12.242 10 548 1.931 86.8 19955 1.619 82.8 250 1,647 
９８１ 89.2 11.265 812 5,109 12,626 70.2 1.156 250 79.7 
89.6 14.002 661 15,621 3.179 2.934 92.2 31.0 2.810 6,250 
83.8 15,468 12.966 403 3.799 3.645 95.9 3,396 35.2 6,250 





95.4 14.037 14.714 1.397 4.350 98.2 39.7 4.272 3.943 9.943 
13.370 92.2 14.499 1,602 
1.004 








12,909 98.1 13.164 45-3 2.589 13.0 933 423 900 















1.913 46.2 3,359 3.359 3.090 
100.0 12.412 940 12.412 972 910 27.5 972 3.310 









































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































3.000 100 5０ 
2.000 1.200 100 
2.000 1.200 100 2０ 
2.000 1.200 100 






















































































































































































































































































































































14.877 3.834 明治21年 3.824 


















4.382 1.060 7.364 1.427 1８．７３６ 3.789 4.545 
1.091 3.967 7.421 18.260 1.754 8.960 8.484 
6．６９０ 1.087 5.924 18.520 1.656 5.201 5.461 
1．０９５１１３．４９４ 1.940 19.555 10.862 11.898 
２．５３５ 1.09513.927 2.341 ２２．５６２ 2.581 5.587 
7.375 １０９５１３，９５５ 27.504 2.416 4.941 9．８８３ 
















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































343 ’61.353 751 
131 ４１．８０８ ６６ 42.042 












































































































































































































































































































































































































































43.08021.668 12.039 8.758 4,040 
12.095 1.998 865 44.21321.083 9.273 1.148 ３７上
下 1１．４４２ 4.036 5７．７７６ 20.023 9.373 15.671 17.599 ■ ￣ 
1２０９５ 15.870 16.740 10.282 64.234 28.281 9６３７３ 鋼÷ 26.358 12.094 9.181 15.927 64.174 514 574 
101.759 6.219 9.190 15.759 53.236 15.651 26.351 43.626 ３９上
下 488 101.350 6.177 8.859 15.795 7９ 26.329 4３ 576 
100.531 1.029 1.848 26.488 6.609 7.451 15,792 4３ 
４３ 
576 ４０上
下 827 6,596 15.848 99.601 26.408 6.616 1.757 ５２１ 
96.009 6.684 ４９０７ 劉十 579 4.111 2６５３２ 1３．９３６ 4３ ４３ 337 361 727 95.643 26,458 6.545 4.754 13.936 336 




 鑓ギ ２９４ 29.075 54.272 ６．４９７ 21.024 6.562 1.376 1.663 832 
50.112 36.708 67.676 837 總令 1.222 1.318 6.131 2２ ２２ 35,355 5．３８０４．４９７ 68.559 991 841 4.233 39.680 
70.119 2.92411.364 4.126 40.839 "÷ 2４ ２５ 164 6.705 5.513 ７１．３１１ 660 3.978 4０６８２ 
14.000 9.538 6３４５２ 665 755 40.418 蛎十 ２１ ２１ 1.092 1.509 63.035 40,157 667 597 





651 519 40.158 






























































































































































































3.771 812 9.712 1.410 5.111 
4,311 8７５１１０，２３７ 1.721 5.389 
4.648 655’１０．８８０ 2.057 5.724 
5.160 8０５１１１，６４９ 2,397 6.501 
5.101 1，４９５１１１ 500 2.572 6.756 
5.293 1,64714,965 ２．８１７ 7,52410.34135.28917.149 60,532117.1 30.3 41.8 
5.372 1，５１７１１６．１１０ 3.023 8，４８７１１，５１０４０．４５２１２０．１７５ 69,252116.6 29.9 39.9 
5,781 1.377Ⅲ１７．５５６ 5,67611,02216,69862,339129,909 103,376116.2 26.2 33.1 
6.839 1,19617.545 4,573110,486115,059149,82632,726 94.430115.9 26.0 34.5 
8,266 89119.360 3,94310,605114,54828,89134,890 93.797115.5 26.4 36.2 
3,605 
4.648 
1.02724.742 5,31810,539115,85734,28839,718 105.441115.0 34.1 38.5 




5,320 3，１８０１３５．５７２ 5,003111,671116,67440,15548,862 125,625113.3 28.1 ４１－６ 
5,392 
6.005 
3．５２０１２８．４９７ 4,494112,895117,389138,248158.２１５ 135.727112.8 27.1 
25.1 
33.8 
3，４９６１２７．４００ 4．７５９１１３ 606 1８，３６４１３７．９９８１６７．６８９ 144,351112.7 31.7 
大蔵省「銀行局年報ｊより作成
155成立期日本信用機構の論理と構造（完）
と
株
式
に
よ
っ
て
二
分
さ
れ
て
い
た
の
が
、
三
七
年
以
降
公
債
が
ひ
た
す
ら
膨
張
し
、
明
治
末
に
は
全
体
の
八
割
を
占
め
る
に
至
る
。
こ
の
シ
フ
ト
は
日
銀
有
価
証
券
担
保
割
引
に
お
け
る
担
保
構
成
の
シ
フ
ト
と
軌
を
一
に
す
る
。
こ
れ
ら
有
価
証
券
の
大
半
は
日
銀
担
保
付
割
引
の
適
格
担
保
品
か
ら
な
る
。
そ
こ
で
ま
ず
、
さ
き
ほ
ど
の
手
持
現
金
と
預
け
金
に
国
債
だ
け
を
加
え
た
支
払
準
備
率
と
有
価
証
券
全
体
を
加
え
た
支
払
準
備
率
と
を
算
出
し
て
ゑ
る
Ｃ
国
債
の
み
を
加
え
た
支
払
準
備
率
の
推
移
を
た
ど
る
と
、
三
○
年
代
初
頭
と
四
二・一一一年が一一一割水準をこえ、全体として二割五分を切ることばない。一一一○年代初頭に準倣が厚いのは量的統制の導
入
に
と
も
な
う
日
銀
信
用
の
収
縮
に
対
す
る
準
術
か
ら
で
あ
り
、
四
二
・
三
年
が
高
い
の
は
鉄
道
国
有
化
の
影
響
で
あ
る
。
こ
こ
で
注
意
す
べ
き
は
、
手
持
現
金
と
預
け
金
の
比
率
が
年
が
下
る
に
つ
れ
低
下
し
て
い
る
の
に
国
債
を
加
え
た
比
率
は
あ
ま
り
変
化
が
な
い
こ
と
で
あ
る
。
そ
の
こ
と
は
金
銀
有
高
十
預
け
金
の
低
減
を
国
債
保
有
の
増
大
が
カ
バ
ー
し
て
い
る
こ
と
を
示
し
て
い
る
。
日
露
戦
後
日
銀
に
よ
る
国
債
担
保
割
引
、
大
蔵
省
証
券
割
引
へ
の
著
し
い
優
遇
を
考
え
る
な
ら
ば
、
国
債
を
加
え
た
支
払
準
備
が
二
割
五
分
か
ら
三
割
の
う
ち
に
あ
っ
た
こ
と
は
そ
の
経
営
基
盤
は
預
金
銀
行
と
し
て
の
安
定
性
を
も
ら
え
た
こ
と
を
示
し
て
い
る
。
当
座
預
金
に
ま
で
利
子がつき、定期預金の比重が増大するなかでは、二割五分の支払準倣率を維持しながらも、できうるかぎり無収益
部
分
を
縮
減
し
、
日
銀
信
用
に
支
え
ら
れ
た
国
債
保
有
へ
切
り
か
え
る
の
は
、
か
か
る
信
用
構
造
を
前
提
と
す
る
か
ぎ
り
当
然
の
こ
と
で
あ
ろ
う
。
そ
の
う
え
で
、
株
式
、
社
債
を
加
え
た
支
払
準
備
率
を
ゑ
て
ゑ
る
と
、
三
八
年
ま
で
実
に
四
割
水
準
に
比
較
的
安
定
し
て
いたのが、一一一九年以降一時四割に上昇することがあれ、ほぼ三割五分から一一一割二分の水準まで低下傾向にあるとい
っ
て
い
い
。
そ
の
低
落
基
調
は
、
支
払
準
備
と
し
て
の
有
価
証
券
が
国
債
・
株
式
か
ら
国
債
へ
一
元
化
し
て
い
っ
た
こ
と
を
映
し
、
そ
の
変
動
の
激
し
さ
は
株
式
・
社
債
が
支
払
準
備
以
外
の
投
資
目
的
に
よ
っ
て
保
有
さ
れ
つ
つ
あ
っ
た
こ
と
を
示
し
て
い
る
。
預
金
全
体
の
四
割
が
金
銀
在
高
、
預
け
金
、
有
価
証
券
に
役
ぜ
ら
れ
る
と
い
う
事
態
は
預
金
銀
行
と
し
て
は
極
め
て
特
殊
な
経
営
と
い
わ
ざ
る
を
えない。鉄道株の国債への転化にともない支払準備のための有価証券保有は縮減し、そこから遊離した資金は他の
156 
明治一一一四年金融恐慌を転換点として成立期日本信用機構は、それまでの縦型のオーベーローン体制から横へひろ
がる市場機構へと構造的な編成替を展開してゆく。鱈大な銀行群は日銀信用からいったん切りはなされ、上層から
預金銀行へ急速に転換を遂げていった。古典的な預金銀行概念からふれば不徹底きわまりないものであったが、と
もかくオーバーローンを払拭し自律的な預金銀行の形成とともに、日本の信用機構の根幹に市場メカーーズムが次第
に浸透していった。そのひとつのあらわれが、コール市場の確立であり、紡績手形に象徴される手形割引の着実な
市場形成であった。紡績手形に連らなる商業手形と物産手形に連らなる単名手形を二つの推進力として手形流通Ⅱ
市場形成がおしすすめられたのであるが、その浸透とともに強大な伝統にねざす岩盤に逢着し、市場メカーヌムは
投資先へ転じ、経営基盤は効率化するに至った。鉄道株の国債への転化によって、一一面年金融恐慌後預金銀行化を
おしすすめてきた日本の信用機構はここにひとつの到達点をむかえたのである。大蔵省証券割引、国倹担保割引を
戦略ルートとする日銀信用Ⅱ国債流動化機構に支られて、手持現金と預け金の手うすさを国債が力。〈Ｉすることに
よって一一割五分をこえる支払準備をもつ預金銀行がここに確立するに至った。手形割引市場を基礎とするロンドン
型預金銀行、株式市場を核とするニューヨーク型預金銀行に対して、国俊市場を軸とする日本型の預金銀行をここ
に摘出することができる。手形割引市場が未だ確立しないなかで日銀信用に支えられた国債流動化をテコとして独
特の預金銀行がかたちづくられたのであり、この大蔵省証券割引、国憤担保割引による国償流動化機構にこそ時代
をさきどりする預金銀行類型を生承だす起動力をもとめることができる。最も遅れた国が最も進んだ地点に到達す
るという歴史の悲喜劇は、アジア覇権をめざす遁大な軍事国債と日銀信用の上からの誘導に根ざす。
展
望
ｌ
お
わ
り
に
か
え
て
157成立期日本信用機構の論理と構造（完）
知らず知らずのうちに本来の活力を喪失せざるをえない破目においこまれていったのである。市場メカニズムが内
蔵
す
る
何
も
の
を
も
溶
解
す
る
活
力
の
源
は
そ
の
公
開
性
に
あ
っ
た
の
で
あ
る
。
た
し
か
に
成
立
期
日
本
信
用
機
構
は
西
欧
流
の
市
場
機構に再編されていったのであるが、市場メカニズムにおいて最も公開性を発揮する手形流通、小切手流通．国債
流通などの流動化機構において貧しい成果しかうみだすことができなかった。旧幕来の伝統的な延払信用がもつ閉
鎖的な信用体系と、金融資本段階への早期移行にともなう融通手形、機関銀行、「自己金融」的コンツェルンなどに
あらわれる支配集中の優位とが重層するなかで、定着しつつあった市場メヵーーズムは次第に公開性Ⅱ流動性を希薄
化し、縦断的な閉鎖的色彩の濃い信用関係を透過してしか機能しえなくなってゆく。成立期日本信用機構がはらむ
横へひろがるヴェクトルと日銀を頂点とする縦割りのヴェクトルとの対抗は、市場メヵーーズムの発現における公開
性と閉鎖性の対抗に他ならない。一方が市場機構の本領たる公開性Ⅱ流動性を追求し、信用機構の根抵に欧米流の
三人称の世界を構築しようとするのに対し、他方、市場機構を受け入れたうえで欧米流の苛酷な自律的な公開性の
浸透を希薄化させ、閉鎖的な二人称の原理を基抵にすえた信用機榊に改変しようとする。それは市場機構の導入を
うけ入れたうえで、その作動形態をめぐる二つの異質な原理の対抗に他ならない。この二つの原理の対抗は西欧信
用概念の導入後百年を経た今でも基抵深く作動しているが、戦前期日本信用機構においては、第一次大戦期手形割
引市場の創設をめぐって最大の争点をむかえ全力を賭けてその明暗を決することとなる。古典的なロンドンを範と
する自生的な割引市場形成から離れ、上から銀行引受を導入することによって割引市場を構築するというアメリカ
金融思想を受け入れることによって、ひらかれた市場を構築しようとする井上準之助を頂点とする金融官僚の試承
については、羊頭狗肉の誇りは免れないが、論旨の関係上別稿に譲らざるをえない。（完）
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）
